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Russia  RUB  8,132  11.7%  8,805  12.1%  9,043  12.3%  9,247  12.6%  9,437  12.9%  9,136  12.5% 
Saudi Arabia  SAR  8,775  12.6%  9,101  12.6%  9,550  12.9%  9,152  12.5%  8,722  11.9%  9,056  12.4% 
United States  USD  5,681  8.2%  5,419  7.5%  5,178  7.0%  5,102  6.9%  5,064  6.9%  5,186  7.1% 
Iran  IRR  3,743  5.4%  4,001  5.5%  4,139  5.6%  4,028  5.5%  3,912  5.4%  3,989  5.5% 
China  CNY  3,409  4.9%  3,485  4.8%  3,609  4.9%  3,673  5.0%  3,729  5.1%  3,636  5.0% 
Mexico  MXN  3,371  4.9%  3,383  4.7%  3,334  4.5%  3,256  4.4%  3,082  4.2%  3,238  4.4% 
UAE  AED  2,348  3.4%  2,478  3.4%  2,535  3.4%  2,636  3.6%  2,603  3.6%  2,564  3.5% 
Norway  NOK  3,042  4.4%  2,954  4.1%  2,698  3.7%  2,491  3.4%  2,270  3.1%  2,557  3.5% 
Canada  CAD  2,306  3.3%  2,398  3.3%  2,369  3.2%  2,525  3.4%  2,619  3.6%  2,494  3.4% 
Venezuela  VEB  2,335  3.4%  2,557  3.5%  2,565  3.5%  2,511  3.4%  2,433  3.3%  2,490  3.4% 























United States  USD  19,649  25.4%  19,761  25.3%  20,034  25.2%  20,731  25.2%  20,802  24.9%  20,414  25.1% 
China  CNY  4,918  6.4%  5,161  6.6%  5,578  7.0%  6,437  7.8%  6,720  8.0%  6,088  7.5% 
Japan  JPY  5,396  7.0%  5,304  6.8%  5,416  6.8%  5,295  6.4%  5,353  6.4%  5,346  6.6% 
Russia  RUB  2,590  3.3%  2,636  3.4%  2,682  3.4%  2,751  3.3%  2,757  3.3%  2,713  3.3% 
Germany  EUR  2,815  3.6%  2,722  3.5%  2,679  3.4%  2,665  3.2%  2,618  3.1%  2,670  3.3% 
India  INR  2,184  2.8%  2,263  2.9%  2,346  2.9%  2,430  3.0%  2,438  2.9%  2,377  2.9% 
Canada  CAD  2,057  2.7%  2,078  2.7%  2,207  2.8%  2,302  2.8%  2,290  2.7%  2,233  2.7% 
South Korea  KPW  2,132  2.8%  2,149  2.8%  2,175  2.7%  2,155  2.6%  2,176  2.6%  2,164  2.7% 
Brazil  BRR  2,206  2.9%  2,132  2.7%  2,056  2.6%  2,123  2.6%  2,166  2.6%  2,131  2.6% 
Mexico  MXN  2,009  2.6%  1,950  2.5%  1,949  2.4%  1,996  2.4%  2,078  2.5%  2,009  2.5% 
World  ­ ­  77,371  ­ ­  78,016  ­ ­  79,593  ­ ­  82,304  ­ ­  83,607  ­ ­  81,296  ­ ­ 
NOTE: Oil production expressed in thousands of barrels of crude oil per day and percentage of world total. 
Information was obtained from the US Energy Information Administration website: http://www.eia.doe.gov/iea/contents.html 








Table 3:  Top Ten Crude Oil Exporting Countries (2003­2007) 
Country  Currency 
Former USSR  SUR  6,480  16.6%  7,307  17.3%  7,723  18.0%  8,195  18.8%  8,550  19.1%  7,986  18.4% 
Saudi Arabia  SAR  6,523  16.7%  6,813  16.1%  7,209  16.8%  7,029  16.1%  6,962  15.5%  6,980  16.1% 
Iran  IRR  2,396  6.1%  2,684  6.3%  2,395  5.6%  2,377  5.4%  2,467  5.5%  2,453  5.7% 
Norway  NOK  2,681  6.9%  2,657  6.3%  2,314  5.4%  2,314  5.3%  2,333  5.2%  2,390  5.5% 
UAE  AED  2,048  5.2%  2,172  5.1%  2,195  5.1%  2,420  5.5%  2,343  5.2%  2,291  5.3% 
Nigeria  NGN  2,164  5.5%  2,356  5.6%  2,326  5.4%  2,248  5.1%  2,144  4.8%  2,238  5.2% 
Mexico  MXN  2,114  5.4%  2,124  5.0%  2,021  4.7%  2,048  4.7%  2,115  4.7%  2,079  4.8% 
Venezuela  VEB  1,535  3.9%  1,566  3.7%  1,788  4.2%  1,919  4.4%  2,116  4.7%  1,886  4.3% 
Kuwait  KWD  1,243  3.2%  1,415  3.3%  1,651  3.9%  1,723  3.9%  1,613  3.6%  1,599  3.7% 
Iraq  IQD  389  1.0%  1,450  3.4%  1,472  3.4%  1,468  3.4%  1,643  3.7%  1,453  3.3% 












inflation in the Euro Area by 0.25 percent, in France by 0.19 percent, in Germany by 0.22 












United States  USD  9,665  24.7%  10,088  23.8%  10,126  23.6%  10,118  23.2%  10,017  22.3%  10,052  23.2% 
Japan  JPY  4,190  10.7%  4,037  9.5%  4,131  9.6%  4,063  9.3%  3,986  8.9%  4,056  9.3% 
South Korea  KRW  2,180  5.6%  2,277  5.4%  2,329  5.4%  2,413  5.5%  2,392  5.3%  2,356  5.4% 
Germany  EUR  2,182  5.6%  2,251  5.3%  2,301  5.4%  2,247  5.1%  2,190  4.9%  2,235  5.1% 
India  INR  1,826  4.7%  1,936  4.6%  2,053  4.8%  2,207  5.1%  2,396  5.3%  2,178  5.0% 
Italy  EUR  1,691  4.3%  1,747  4.1%  1,805  4.2%  1,753  4.0%  1,776  4.0%  1,766  4.1% 
France  EUR  1,736  4.4%  1,737  4.1%  1,722  4.0%  1,671  3.8%  1,646  3.7%  1,686  3.9% 
Spain  EUR  1,144  2.9%  1,178  2.8%  1,189  2.8%  1,208  2.8%  1,150  2.6%  1,176  2.7% 
Singapore  SGD  757  1.9%  892  2.1%  1,106  2.6%  1,184  2.7%  1,268  2.8%  1,129  2.6% 
United Kingdom  GBP  996  2.5%  1,151  2.7%  1,078  2.5%  1,049  2.4%  1,018  2.3%  1,054  2.4% 
World  ­ ­  39,125  ­ ­  42,325  ­ ­  42,831  ­ ­  43,662  ­ ­  44,832  ­ ­  43,405  ­ ­ 
NOTE: Oil production expressed in thousands of barrels of crude oil per day and percentage of world total. 
Information obtained from OPEC's online Annual Statistical Bulletin 2007: http://www.opec.org/library/Annual%20Statistical%20Bulletin/ASB2007.htm 





















































































































































































































least have a  relationship.   What  is  interesting  to notice  is  that when  the USD seems  to have  a 
steady,  predictable  growth  pattern,  the  oil  price  tends  to  stay  within  a  reasonable  amount  of 
























































Mean  30.98  Mean  30.97  Mean  30.89  Mean  30.79  Mean  30.68  Mean  96.52 
Std Err  0.30  Std Err  0.30  Std Err  0.30  Std Err  0.30  Std Err  0.30  Std Err  0.46 
Median  21.30  Median  21.28  Median  21.02  Median  20.88  Median  20.78  Median  94.98 
Mode  20.38  Mode  18.67  Mode  19.77  Mode  18.13  Mode  19.84  Mode  #N/A 
Std Dev  22.67  Std Dev  22.69  Std Dev  22.81  Std Dev  22.90  Std Dev  22.95  Std Dev  7.67 
Variance  513.90  Variance  514.87  Variance  520.40  Variance  524.24  Variance  526.72  Variance  58.80 
Kurtosis  5.42  Kurtosis  5.40  Kurtosis  5.28  Kurtosis  5.21  Kurtosis  5.18  Kurtosis  (0.79) 
Skew  2.29  Skew  2.28  Skew  2.27  Skew  2.27  Skew  2.27  Skew  0.49 
Range  135.06  Range  134.87  Range  135.32  Range  135.55  Range  135.72  Range  30.77 
Min  10.25  Min  10.42  Min  10.54  Min  10.58  Min  10.71  Min  84.33 
Max  145.31  Max  145.29  Max  145.86  Max  146.13  Max  146.43  Max  115.10 
Sum  176,955  Sum  176,813  Sum  176,415  Sum  175,859  Sum  175,209  Sum  26,252 
Count  5,712  Count  5,709  Count  5,711  Count  5,711  Count  5,711  Count  272 




























X­Variable  Y­Variable  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta 
1 Month % ∆  Avg Price % ∆  0.0020  0.0739  0.0087  ­0.2778  0.0014  0.0693  0.0085  ­0.2162 
3 Month % ∆  Avg Price % ∆  0.0097  0.0709  0.0099  ­0.8344  0.0079  0.0664  0.0097  ­0.7045 
1 Month Dummy  Avg Price % ∆  0.0005  0.0739  0.0074  0.0031  0.0002  0.0693  0.0076  0.0021 














X­Variable  Y­Variable  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta 
1 Month %∆  Avg Price % ∆  0.0060  0.0840  0.0090  ­0.5453  0.0060  0.0833  0.0090  ­0.5399  0.0035  0.0784  0.0088  ­0.3878 
3 Month % ∆  Avg Price % ∆  0.0142  0.0806  0.0105  ­1.1512  0.0143  0.0798  0.0104  ­1.1442  0.0115  0.0753  0.0102  ­0.9663 
1 Month Dummy  Avg Price %∆  0.0026  0.0842  0.0052  0.0086  0.0020  0.0834  0.0058  0.0074  0.0009  0.0785  0.0068  0.0047 


















Mean  0.8227  Mean  0.1263  Mean  0.1455  Mean  0.0675 
Std Error  0.0012  Std Error  0.0010  Std Error  0.0003  Std Error  0.0010 
Median  0.8173  Median  0.1049  Median  0.1465  Median  0.0371 
Mode  0.7202  Mode  0.3218  Mode  0.1603  Mode  0.0342 
Std Dev  0.1124  Std Dev  0.0618  Std Dev  0.0194  Std Dev  0.0594 
Variance  0.0126  Variance  0.0038  Variance  0.0004  Variance  0.0035 
Kurtosis  (0.9031)  Kurtosis  4.2881  Kurtosis  0.1193  Kurtosis  0.2253 
Skewness  0.2737  Skewness  2.3634  Skewness  0.1441  Skewness  1.4414 
Range  0.4706  Range  0.2476  Range  0.0978  Range  0.1896 
Minimum  0.6199  Minimum  0.0758  Minimum  0.1043  Minimum  0.0313 
Maximum  1.0905  Maximum  0.3234  Maximum  0.2021  Maximum  0.2209 
Sum  7,826  Sum  484  Sum  653  Sum  217 
Count  9,512  Count  3,829  Count  4,486  Count  3,218 




















X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0070  0.0073  0.0063  0.0053  0.0044  0.0000  0.0000  0.0000  0.0001  0.0004 
3Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0033  0.0033  0.0029  0.0021  0.0013  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000 
1Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0128  0.0128  0.0124  0.0113  0.0099  0.0022  0.0025  0.0026  0.0030  0.0034 
3Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0036  0.0041  0.0049  0.0037  0.0022  0.0044  0.0042  0.0047  0.0054  0.0061 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0020  0.0025  0.0025  0.0023  0.0019  0.0114  0.0108  0.0122  0.0147  0.0172 
3Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0006  0.0007  0.0014  0.0022  0.0029  0.0015  0.0012  0.0016  0.0025  0.0035 
1Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0054  0.0058  0.0058  0.0050  0.0041  0.0255  0.0245  0.0270  0.0308  0.0352 











Mean  1.7944  Mean  0.1256  Mean  0.0250  Mean  0.0066  Mean  0.0011 
Std Error  0.0033  Std Error  0.0002  Std Error  0.0001  Std Error  0.0000  Std Error  0.0000 
Median  1.7184  Median  0.1208  Median  0.0231  Median  0.0073  Median  0.0012 
Mode  2.4189  Mode  0.1208  Mode  0.0319  Mode  0.0033  Mode  0.0013 
Std Dev  0.3225  Std Dev  0.0132  Std Dev  0.0039  Std Dev  0.0024  Std Dev  0.0002 
Variance  0.1040  Variance  0.0002  Variance  0.0000  Variance  0.0000  Variance  0.0000 
Kurtosis  (0.1481)  Kurtosis  7.0636  Kurtosis  (0.8081)  Kurtosis  (1.4240)  Kurtosis  (1.0265) 
Skewness  0.7573  Skewness  2.8011  Skewness  0.7848  Skewness  (0.1146)  Skewness  (0.3120) 
Range  1.5916  Range  0.0609  Range  0.0141  Range  0.0095  Range  0.0010 
Minimum  1.0521  Minimum  0.1144  Minimum  0.0204  Minimum  0.0028  Minimum  0.0005 
Maximum  2.6437  Maximum  0.1753  Maximum  0.0345  Maximum  0.0123  Maximum  0.0015 
Sum  17,058  Sum  496  Sum  99  Sum  63  Sum  8 
Count  9,506  Count  3,946  Count  3,970  Count  9,500  Count  6,872 
Mean  1.1676  Mean  0.1813  Mean  0.5201  Mean  0.0009  Mean  0.0094 
Std Error  0.0025  Std Error  0.0003  Std Error  0.0012  Std Error  0.0000  Std Error  0.0000 
Median  1.1845  Median  0.1813  Median  0.5385  Median  0.0007  Median  0.0080 
Mode  1.2724  Mode  0.1813  Mode  0.2754  Mode  0.0011  Mode  0.0172 
Std Dev  0.1605  Std Dev  0.0329  Std Dev  0.1193  Std Dev  0.0004  Std Dev  0.0035 
Variance  0.0258  Variance  0.0011  Variance  0.0142  Variance  0.0000  Variance  0.0000 
Kurtosis  (0.0865)  Kurtosis  (0.4098)  Kurtosis  (0.8091)  Kurtosis  0.2061  Kurtosis  0.0621 
Skewness  0.0046  Skewness  (0.1671)  Skewness  (0.0737)  Skewness  1.1888  Skewness  1.1102 
Range  0.7737  Range  0.1653  Range  0.5442  Range  0.0014  Range  0.0130 
Minimum  0.8273  Minimum  0.0947  Minimum  0.2744  Minimum  0.0004  Minimum  0.0050 
Maximum  1.6010  Maximum  0.2600  Maximum  0.8186  Maximum  0.0018  Maximum  0.0180 
Sum  4,637  Sum  1,724  Sum  4,944  Sum  8  Sum  84 
Count  3,971  Count  9,506  Count  9,506  Count  9,506  Count  9,005 
Europe  France  Germany  Italy  Spain 
USD/KRW 
USD/ESP 












X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0087  0.0109  0.0124  0.0119  0.0112  0.0025  0.0028  0.0031  0.0031  0.0036 
3Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0079  0.0075  0.0082  0.0098  0.0112  0.0002  0.0004  0.0001  0.0000  0.0000 
1Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0039  0.0051  0.0058  0.0054  0.0047  0.0023  0.0025  0.0030  0.0027  0.0032 
3Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0025  0.0025  0.0025  0.0026  0.0026  0.0000  0.0000  0.0001  0.0003  0.0007 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0044  0.0045  0.0053  0.0068  0.0086  0.0001  0.0001  0.0001  0.0000  0.0000 
3Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0054  0.0052  0.0060  0.0074  0.0090  0.0166  0.0172  0.0194  0.0222  0.0251 
1Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0001  0.0001  0.0001  0.0006  0.0018  0.0217  0.0220  0.0275  0.0329  0.0357 
3Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0070  0.0075  0.0080  0.0087  0.0102  0.0138  0.0140  0.0169  0.0196  0.0225 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0096  0.0114  0.0130  0.0119  0.0108  0.0026  0.0036  0.0037  0.0032  0.0027 
3Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0249  0.0264  0.0272  0.0280  0.0283  0.0016  0.0016  0.0026  0.0036  0.0045 
1Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0003  0.0008  0.0021  0.0023  0.0022  0.0003  0.0001  0.0001  0.0002  0.0003 



















X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0022  0.0031  0.0032  0.0027  0.0023  0.0022  0.0031  0.0032  0.0027  0.0023 
3Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0019  0.0019  0.0029  0.0040  0.0049  0.0019  0.0019  0.0029  0.0041  0.0050 
1Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0003  0.0001  0.0001  0.0002  0.0003  0.0003  0.0001  0.0001  0.0002  0.0003 
3Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0004  0.0003  0.0000  0.0000  0.0000  0.0004  0.0003  0.0000  0.0000  0.0000 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0021  0.0030  0.0031  0.0027  0.0022  0.0022  0.0031  0.0032  0.0028  0.0023 
3Mon % ∆  Avg Price %∆  0.0019  0.0020  0.0030  0.0041  0.0050  0.0019  0.0019  0.0029  0.0040  0.0049 
1Mon Dummy  Avg Price %∆  0.0003  0.0001  0.0001  0.0002  0.0003  0.0003  0.0001  0.0001  0.0002  0.0003 






X­Variable  Y­Variable  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta 
1 Month % ∆  Std Dev % ∆  0.0002  1.2839  0.2363  1.3482  0.0005  1.2003  0.2239  2.2643 
3 Month % ∆  Std Dev % ∆  0.0098  1.2816  0.2525  15.2130  0.0002  1.2043  0.2235  ­2.1771 
1 Month Dummy  Std Dev % ∆  0.0020  1.2827  0.2931  ­0.1156  0.0011  1.1999  0.2625  ­0.0811 






X­Variable  Y­Variable  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta  R­Sqrd  Std Err  Y­Inter  Beta 
1 Month % ∆  Std Dev %  ∆  0.0001  0.6960  0.1669  ­0.6376  0.0050  0.8597  0.2058  5.0480  0.0004  1.1019  0.2149  1.7969 
3 Month %  ∆  Std Dev %  ∆  0.0000  0.6967  0.1720  0.2049  0.0035  0.8617  0.2112  6.0983  0.0000  1.1051  0.2169  ­0.7273 
1 Month Dummy  Std Dev %  ∆  0.0031  0.6949  0.1290  0.0767  0.0000  0.8618  0.2039  ­0.0056  0.0009  1.1017  0.2456  ­0.0646 
3 Month Dummy  Std Dev %  ∆  0.0053  0.6949  0.2250  ­0.1008  0.0076  0.8600  0.2850  ­0.1499  0.0003  1.1049  0.2390  ­0.0407 




X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0064  0.0060  0.0054  0.0056  0.0045  0.0001  0.0000  0.0021  0.0025  0.0041 
3Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0085  0.0094  0.0102  0.0121  0.0120  0.0003  0.0000  0.0006  0.0008  0.0015 
1Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0022  0.0040  0.0064  0.0080  0.0076  0.0006  0.0007  0.0018  0.0011  0.0019 
3Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0003  0.0000  0.0000  0.0003  0.0004  0.0008  0.0003  0.0000  0.0003  0.0011 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0053  0.0055  0.0026  0.0028  0.0032  0.0236  0.0162  0.0092  0.0072  0.0043 
3Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0004  0.0002  0.0019  0.0048  0.0057  0.0061  0.0049  0.0026  0.0014  0.0004 
1Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0053  0.0044  0.0030  0.0039  0.0050  0.0030  0.0017  0.0017  0.0020  0.0025 






X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0012  0.0005  0.0000  0.0001  0.0005  0.0015  0.0004  0.0000  0.0003  0.0006 
3Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0000  0.0005  0.0004  0.0027  0.0041  0.0125  0.0069  0.0070  0.0075  0.0067 
1Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0054  0.0045  0.0005  0.0000  0.0005  0.0000  0.0000  0.0007  0.0016  0.0015 
3Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0080  0.0110  0.0040  0.0014  0.0009  0.0082  0.0041  0.0069  0.0074  0.0093 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0016  0.0015  0.0010  0.0008  0.0006  0.0001  0.0000  0.0002  0.0009  0.0019 
3Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0008  0.0008  0.0007  0.0006  0.0005  0.0000  0.0002  0.0002  0.0003  0.0003 
1Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0001  0.0001  0.0033  0.0043  0.0079  0.0008  0.0002  0.0002  0.0004  0.0012 
3Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0001  0.0003  0.0023  0.0047  0.0078  0.0002  0.0003  0.0005  0.0007  0.0006 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0010  0.0006  0.0007  0.0015  0.0038  0.0040  0.0054  0.0025  0.0019  0.0012 
3Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0001  0.0004  0.0003  0.0000  0.0001  0.0012  0.0017  0.0049  0.0087  0.0101 
1Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0059  0.0032  0.0052  0.0074  0.0114  0.0025  0.0015  0.0012  0.0015  0.0006 







X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0038  0.0051  0.0023  0.0018  0.0011  0.0038  0.0051  0.0023  0.0018  0.0011 
3Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0012  0.0017  0.0049  0.0087  0.0101  0.0012  0.0017  0.0049  0.0086  0.0101 
1Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0025  0.0015  0.0012  0.0015  0.0006  0.0025  0.0015  0.0012  0.0015  0.0006 
3Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0003  0.0003  0.0001  0.0008  0.0015  0.0003  0.0003  0.0001  0.0008  0.0015 
X­Variable  Y­Variable  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon  Spot  1Mon  2Mon  3Mon  4Mon 
1Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0036  0.0049  0.0022  0.0017  0.0010  0.0038  0.0051  0.0023  0.0018  0.0011 
3Mon % ∆  Std Dev % ∆  0.0012  0.0017  0.0047  0.0085  0.0100  0.0012  0.0017  0.0048  0.0086  0.0101 
1Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0025  0.0015  0.0012  0.0015  0.0006  0.0025  0.0015  0.0012  0.0015  0.0006 
3Mon Dummy  Std Dev % ∆  0.0003  0.0003  0.0001  0.0008  0.0015  0.0003  0.0003  0.0001  0.0008  0.0015 
Italy  Spain 
France  Germany
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CONCLUSION 
While past studies have shown that the movement of the price of oil plays a significant 
part in the value of the USD and the US economy, there does not appear to be the same kind of 
correlation when the dependent and independent variables are reversed.  Although there has been 
a great deal of speculation that a declining value of the USD causes the oil price to rise, there is 
no reliable, measurable, short­term correlation that can be found.  This does seem counter­ 
intuitive given that oil is priced in US Dollars and a loss in value of the pricing currency would 
cause a loss in purchasing power.  The reason for this disconnect could be that the price of oil is 
dependent on many other factors and is really not allowed to float and react freely to the market. 
The market also tends to recognize this fact since futures contracts appear not to react to 
fluctuations in the value of the US Dollar either.  This study took a close look at the short­term 
reactions of the spot and future oil price reactions to the value of the US Dollar and found little 
to no direct movement causality.  It may still be pertinent in the future to do a similar test but in a 
long­term rather than short­term setting to see if the managed price adjusts more to make up for 
changes in purchasing power more in a year­to­year setting instead of a month­to­month setting.
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